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Abstrak : Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh January effect terhadap 
abnormal return saham. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan otomotif dan komponennya yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang digunakan adalah dengan menggunakan desain 
purposive sampling, dengan jumlah sampel 10 perusahaan. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 
data periode 2008-2012. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Data diperoleh melalui situs 
resmi Bursa Efek Indonesia. Data yang telah dikumpulkan di analisis dengan metode analisis data yang 
terlebih dahulu dilakukan pengujian asumsi klasik sebelum melakukan pengujian hipotesis. Pengujian 
hipotesis dalam penelitian ini menggunakan uji t. Hasil analisis menunjukkan bahwa January effect tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap abnormal return. Hasil penelitian yang dilakukan dengan uji t (uji 
beda) menunjukkan bahwa January effect tidak berpengaruh terhadap abnormal return sesuai dengan 
hasil yang tidak signifikan. 
 
Kata kunci: January effect, abnormal return. 
 
Abstract : This study aims to determine how the effect of the January effect on abnormal stock returns . 
This research was conducted at the company's automotive and components listed in the Indonesia Stock 
Exchange . The method used is to use a purposive sampling design , with a sample of 10 companies . This 
study was conducted using data period 2008-2012 . The type of data used is secondary data . Data 
obtained through the official website of the Indonesia Stock Exchange . The data have been collected in 
the analysis with the data analysis method first before testing the assumptions of classical hypothesis 
testing . Testing this hypothesis using the t test . The analysis showed that the January effect does not 
significantly affect the abnormal return . Results of research conducted by t test ( different test ) showed 
that the January effect does not affect the abnormal return in accordance with nonsignificant results . 
 
Key words : the January effect , the abnormal return . 
 
1. PENDAHULUAN 
   
Saat ini pasar modal di Indonesia 
masih belum efisien karena pasar modal di 
Indonesia pada saat ini masih kurang peka 
terhadap informasi menurut hipotesis pasar 
efisien, dimana pasar efisien adalah suatu 
pasar dapat dengan cepat diperoleh 
informasi yang relevan. Semakin cepat 
informasi  baru tercermin pada harga 
sekuritas, maka akan semakin efisien pula 
pasar modal tersebut. 
 
Pada pasar yang efisien tidak ada 
kemungkinan untuk memperoleh tingkat 
pengembalian abnormal, meskipun dalam 
prakteknya terdapat hal - hal yang 
menyimpang yang biasa disebut dengan 
anomali. 
 
Anomali adalah kejadian atau 
peristiwa yang tidak diantisipasi dan yang 
menawarkan investor peluang untuk 
memperoleh abnormal return. Anomali 
muncul pada semua bentuk efisiensi pasar, 
baik bentuk lemah, semi kuat, maupun 
bentuk kuat. Tetapi banyak bukti yang 
Hal-2 
mengkaitkan antara anomali dengan pasar 
efisien bentuk semi kuat. Anomali ini dapat 
dieksploitasi untuk menghasilkan abnormal 
return. 
 
Ada beberapa model untuk 
menghitung  abnormal return,  di antaranya 
adalah  market model/single index model 
 dan  capital asset pricing model.  Abnormal 
return biasanya disebabkan oleh beberapa 
faktor, misalnya  pengumuman dividen, 
pengumuman perusahaan produktif, 
meningkatkan suku bunga, tuntutan hukum, 
dan lain – lain yang semuanya dapat 
berkontribusi ke abnormal return. 
 
Perdebatan tentang pasar yang 
efisien masih sering terjadi sampai saat ini. 
Muncul sejumlah penelitian yang 
menyatakan bahwa adanya anomali pasar 
yang merupakan penyimpangan yang 
terjadi terhadap hipotesis pasar yang efisien 
yang dapat mempengaruhi harga saham. 
Penyimpangan tersebut di antaranya adalah  
fenomena January Effect. 
 
January Effect merupakan 
kemungkinan terjadinya kenaikan harga 
saham pada minggu pertama di bulan 
Januari. Adanya kenaikan harga ini 
disebabkan oleh aktivitas investor untuk 
kembali menyusun portofolionya setelah 
mereka mengalami anomali saham selama 
liburan akhir tahun. 
 
2. LANDASAN TEORI 
 
2.1 Anomali Pasar 
 
Anomali adalah suatu bentuk 
fenomena yang ada di pasar. Pada anomali 
ditemukan berbagai macam hal - hal yang 
seharusnya tidak ada menjadi pasar efisien 
yang benar-benar ada. Artinya suatu 
peristiwa dapat dimanfaatkan untuk 
memperoleh abnormal return. Dengan kata 
lain adanya kemungkinan seorang investor 
untuk memperoleh abnormal return dengan 
mengandalkan suatu peristiwa tertentu 
(Gumanti dan Utami, 2002, h.54). Salah 
satu anomali yang terjadi adalah January 
Effect. 
 
Ada beberapa penyebab yang 
memungkinkan terjadinya anomali perilaku 
saham pada bulan Januari, yaitu: 
 
a. Tax Loss Selling 
Hipotesis tax-loss selling 
menyatakan bahwa investor akan menjual 
saham yang nilainya turun. 
 
b. Window Dressing 
Window dressing yaitu terjadinya 
aksi jual pada saham - saham yang 
memiliki kinerja buruk di akhir tahun. 
Window dressing ini tidak jauh berbeda 
dengan tax loss selling, perbedaannya 
adalah hal ini dilakukan oleh manajer 
keuangan dengan tujuan agar laporan 
kinerja portofolio saham yang 
dilaporkannya pada akhir tahun akan 
tampak bagus kinerjanya. 
 
c. Small Stock’s Beta 
Saham dengan kapitalisasi pasar 
kecil memiliki resiko yang lebih besar pada 
bulan Januari daripada pada bulan - bulan 
lainnya. Bila hal tersebut benar maka saham 
kapitalisasi kecil tersebut akan memiliki 
rata-rata return yang relative lebih tinggi 
pada bulan Januari dibandingkan dengan 
bulan-bulan lainnya (Rogalsi dan Tinic, 
1986, h.63). 
 
Berdasarkan penjelasan di atas maka 
dapat disimpulkan bahwa fungsi anomali 
pasar adalah untuk memberikan gambaran 
yang sekaligus memberikan petunjuk dan 
arahan kepada investor dan memberikan 
informasi kepada investor dalam 
pengambilan keputusan. 
 
2.2 Abnormal Return 
 
Abnormal return adalah return 
yang didapat investor yang tidak sesuai 
dengan pengharapan. Abnormal return 
adalah selisih antara return yang 
diharapkan dengan return yang didapatkan. 
Selisih return akan positif jika return yang 
didapatkan lebih besar dari return yang 
diharapkan atau return yang dihitung. 
Sedangkan return akan negatif jika return 
yang didapat lebih kecil dari return yang 
diharapkan atau return yang dihitung. 
Hal-3 
Ada tiga model yang digunakan 
untuk mengestimasi abnormal return yaitu : 
 
1. Model yang disesuaikan dengan rata-rata 
(Mean Adjusted Model). 
Mean adjusted model menganggap 
return ekspektasi bernilai konstan yang 
sama dengan rata rata return realisasi 
sebelumnya selama periode estimasi. 
 
E(Rit) = ΣRit 
     t 
Dimana : 
E(Rit)  = return ekspektasi sekuritas ke-i 
   pada waktu t 
Rit  = actual return sekuritas ke-i pada 
   waktu t 
t  = periode estimasi 
 
2. Model pasar (Market Model). 
Market model dalam menghitung 
return ekspektasi dilakukan dengan dua 
tahap, yaitu membentuk model ekspektasi 
dengan menggunakan data realisasi selama 
periode estimasi dan menggunakan model 
ekspektasi untuk mengestimasi return 
ekspektasi di periode jendela. 
 
Model ekspektasi dapat dibentuk 
dengan menggunakan teknik regresi OLS 
(Ordinary Least Square) dengan 
persamaan: 
 
E(Rit) = αi + βi Rmt + εit 
 
dimana : 
E(Rit)  = return ekspektasi sekuritas ke-i 
pada periode estimasi t 
αi  = intercept, independen terhadap 
   Rmt 
βi  = slope, resiko sistematis, 
   dependen terhadap Rmt 
Rmt  = return pasar, yang dihitung 
   dengan rumus : 
Rmt  = ( IHSGt – IHSGt-1 ) 
IHSGt-1 
εit  = kesalahan residu sekuritas i pada 
   periode estimasi ke t 
 
3. Model yang disesuaikan dengan pasar 
(Market Adjusted Model). 
Market Adjusted Model 
menganggap bahwa penduga yang terbaik 
untuk mengestimasi return suatu sekuritas 
adalah return indeks pasar saat tersebut. 
Dengan menggunakan model ini, tidak 
perlu menggunakan periode estimasi untuk 
membentuk model estimasi karena return 
sekuritas yang diestimasi sama dengan 
return indeks pasar. 
 
Rumus menghitung Market 
Adjusted Model : 
 
ARit = Rit – Rmt 
 
Dimana : 
ARit = abnormal return saham i pada 
   hari ke t 
Rit  = actual return saham i pada hari 
   ke t 
Rmt  = Return pasar, yang dihitung 
   dengan rumus : 
Rmt  = ( IHSGt – IHSGt-1 ) 
IHSGt-1 
 
2.3 Event Study 
 
Event study adalah penelitian yang 
mengamati dampak dari suatu peristiwa 
atau pengumuman informasi terhadap harga 
sekuritas atau nilai perusahaan. Menurut 
penggungkapan variabel, penelitian ini 
dikategorikan sebagai penelitian komparatif 
karena bertujuan mengungkapkan suatu 
analisa dengan membandingkan kelompok 
variabel tertentu atau lebih. 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
Pendekatan penelitian yang 
digunakan oleh peneliti adalah pendekatan 
penelitian deskriptif. Menurut Sugiyono 
(2007, h.6) jenis penelitian deskriptif adalah 
penelitian yang dilakukan untuk 
mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu 
variabel atau lebih (independen) tanpa 
membuat perbandingan, atau 
menghubungkan antara variabel satu 
dengan variabel yang lain. 
 
  Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder yaitu 
data yang sudah tersedia dan dikumpulkan 
oleh pihak lain yang diperoleh dari laporan 
keuangan, volume perdagangan, harga 
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saham, return saham pada BEI dengan situs 
resmi BEI yaitu www.idx.co.id. 
 
Teknik pengumpulan data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
dengan cara dokumentasi. Menurut Nan Lin 
(2002, h.116) teknik pengumpulan data 
dokumentasi adalah catatan tertulis tentang 
berbagai kegiatan atau peristiwa pada 
waktu yang lalu. Maka data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah dengan cara 
dokumentasi yaitu data sekunder yang 
berkaitan dengan data – data harga saham 
perusahaan – perusahaan otomotif yang 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2008 sampai 2012. Data – data 
tersebut diperoleh peneliti dari Pojok Bursa 
Efek Indonesia (BEI) dan sumber – sumber 
lain yang relevan yang dapat mendukung 
penelitian ini. 
 
4. HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
  Pasar modal atau bursa efek telah 
hadir sejak jaman kolonial Belanda dan 
tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar 
modal ketika itu didirikan oleh pemerintah 
Hindia Belanda untuk kepentingan 
pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun 
pasar modal telah ada sejak tahun 1912, 
perkembangan dan pertumbuhan pasar 
modal tidak berjalan seperti yang 
diharapkan, bahkan pada beberapa periode 
kegiatan pasar modal mengalami 
kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh 
beberapa faktor seperti perang dunia ke I 
dan II, perpindahan kekuasaan dari 
pemerintah kolonial kepada pemerintah 
Republik Indonesia, dan berbagai kondisi 
yang menyebabkan operasi bursa efek tidak 
dapat berjalan sebagaimana mestinya. 
 
Pemerintah Republik Indonesia 
mengaktifkan kembali pasar modal pada 
tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian 
pasar modal mengalami pertumbuhan 
seiring dengan berbagai insentif dan 
regulasi yang dikeluarkan pemerintah. 
 
Perusahaan yang dipilih sebagai 
sampel didasarkan pada kriteria – kriteria 
berikut : 
1. Perusahaan Otomotif dan Komponennya 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) selama periode 2008 sampai dengan 
2012. 
2. Saham harus tercatat secara terus 
menerus selama periode penelitian, karena 
bila datanya tidak ada maka hasilnya akan 
bias. 
3. Memiliki data transaksi yang 
lengkap selama periode pengamatan, yaitu 
selama 5 hari awal bulan Januari dan 5 hari 
akhir bulan Desember. 
 
Adapun nama-nama perusahaan 
otomotif dan komponennya yang dipilih 
oleh peneliti untuk menjadi subjek 
penelitian dapat dilihat pada Tabel 4.2.
 
   Tabel 4.2 
Daftar Perusahaan Otomotif dan Komponennya di BEI 
 
No Nama Perusahaan Kode Perusahaan 
1 PT. Astra Otoparts Tbk. AUTO 
2 PT. Goodyear Indonesia Tbk. GDYR 
3 PT. Hexindo Adiperkasa Tbk. HEXA 
4 PT. Multistrada Arah Sarana Tbk. MASA 
5 PT. Intraco Penta Tbk. INTA 
6 PT. Total Bangun Persada Tbk. TOTL 
7 PT. Astra Internasional Tbk. ASII 
8 PT. Gajah Tunggal Tbk. GJTL 
9 PT. United Tractors Tbk. UNTR 
10 PT. Selamat Sempurna Tbk. SMSM 
       Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2013. 
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4.2 Hasil Penelitian 
Hasil abnormal return pada 
perusahaan otomotif dan komponennya 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada bulan Desember selama periode 
2007-2011 dapat dilihat pada Tabel 4.3. 
 
 
Tabel 4.3 
Abnormal Return (AR) Bulan Desember Periode 2007-2011 
 
NO. KODE SAHAM 
Average Abnormal Return 
-5 -4 -3 -2 -1 
1 AUTO 0 0,003739 0,013817 0,005013 0,029849 
2 GDYR 0,001058 0,006472 0,038693 0 0,071504 
3 HEXA 0,003342 0,002861 0,009938 0,010098 0,016348 
4 MASA 0,016798 0,004393 0,010214 0,003579 0,033539 
5 INTA 0,011502 0,003796 0,056822 0,006666 0,067573 
6 TOTL 0,011245 0,002966 0,011485 0,003367 0 
7 ASII 0,009464 0,00407 0,001176 0,001952 0,008774 
8 GJTL 0 0,019998 0,188092 0,011831 0,008002 
9 UNTR 0,006 0,001611 0,007189 0,002257 0,006246 
10 SMSM 0,031179 0,006692 0,003686 0,005485 0,040293 
 
Sumber : Hasil Olahan Data, 2013. 
 
Hasil abnormal return pada 
perusahaan otomotif dan komponennya 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada bulan Januari selama periode 
2008-2012 dapat dilihat pada Tabel 4.4.
 
Tabel 4.4 
Abnormal Return (AR) Bulan Desember Periode 2008-2012 
 
NO. KODE SAHAM 
Average Abnormal Return 
5 4 3 2 1 
1 AUTO 0,005984 0,008522 0,012966 0 0 
2 GDYR 0,010923 0,021834 0,010115 0,001264 0,007261 
3 HEXA 0,002256 0,008423 0,013224 0,006668 0,010744 
4 MASA 0,002583 0,013148 0,008877 0 0,001043 
5 INTA 0,008553 0,008206 0,008057 0,025849 0,040043 
6 TOTL 0,008782 0,006465 0,006532 0,005264 0,006544 
7 ASII 0,0103 0,000839 0,020249 0,007636 0,019216 
8 GJTL 0,007125 0,000357 0,007175 0 0,010503 
9 UNTR 0,017561 0,006445 0,017065 0,010048 0,032549 
10 SMSM 0,00959 0,00905 0,017004 0,001934 0,01713 
 
Sumber : Hasil Olahan Data, 2013. 
 
4.2.1 Uji Asumsi Klasik 
Peneliti menggunakan uji asumsi 
klasik. Adapun uji asumsi klasik yang 
digunakan peneliti adalah uji normalitas 
dan uji homogenitas. Masing-masing dapat 
diuraikan sebagai berikut.  
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4.2.1.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk 
menguji apakah variabel residual 
berdistribusi normal. Pengujian normalitas 
data dalam penelitian ini menggunakan uji 
statistik non-parametrik Kolmogorov 
Smirnov (K-S) dengan membuat hipotesis : 
           -  H0: Data residual berdistribusi 
normal. 
           - H1 : Data residual tidak 
berdistribusi normal. 
 
Dasar pengambilan keputusan 
dengan melihat angka probabilitas dengan 
aturan : 
            - Probabilitas Sig. > 0,05, maka H0 
diterima. 
            - Probabilitas Sig. < 0,05, maka H0 
ditolak. 
 
Hasil pengujian normalitas pada 
penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 4.5. 
 
 
    Tabel 4.5 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
  AR_DESEMBER AR_JANUARY 
N 250 250 
Normal Parametersa,,b Mean -1.78771 -1.88686 
Std. 
Deviation 
.550102 .576425 
Most Extreme Differences Absolute .104 .113 
Positive .062 .062 
Negative -.104 -.113 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.017 1.159 
Asymp. Sig. (2-tailed) .252 .136 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
 
Sumber : Hasil Olahan Data, 2013. 
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4.2.1.2 Uji Homogenitas 
Uji homogenitas digunakan untuk 
mengetahui apakah beberapa varian 
populasi adalah sama atau tidak. Uji ini 
dilakukan sebagai prasyarat dalam analisis 
independent sample t test dan ANOVA. 
Hasil pengujian hipotesis dengan 
menggunakan uji t dapat dilihat pada Tabel 
4.6 pada halaman berikut :
 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Homogenitas 
                                      Test of Homogeneity of Variance 
 
  Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 
Abnormal 
Return 
Based on Mean .090 1 199 .765 
Based on Median .049 1 199 .825 
Based on Median and 
with adjusted df 
.049 1 198.214 .825 
Based on trimmed mean .058 1 199 .811 
 
Sumber : Hasil Olahan Data, 2013. 
 
 
4.2.1.3 Uji Beda (Uji t) 
Uji beda t-test digunakan untuk 
menentukan apakah dua sampel yang tidak 
berhubungan memiliki nilai rata-rata yang 
berbeda. Uji beda t-test dilakukan dengan 
cara membandingkan perbedaan antara dua 
nilai rata-rata dengan standard error dari 
perbedaan rata-rata dua sampel. Hasil 
pengujian hipotesis dengan menggunakan 
uji t dapat dilihat pada Tabel 4.7 pada 
halaman berikut : 
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 Tabel 4.7 
     
Hasil Uji t 
    
Independent Samples Test 
 
    
Levene's Test 
for Equality of 
Variances 
t-test for Equality of Means 
        
95% Confidence 
Interval of the 
Difference 
    F Sig. T df Sig.(2-tailed) 
Mean 
Difference 
Std. Error 
Difference Lower Upper 
Abnormal 
Return 
Equal 
variances 
assumed 
0.090 0.765 1.522 199 0.130 0.120 0.079 -0.035 0.276 
Equal 
variances 
not 
assumed 
    1.524 198.8 0.129 0.120 0.079 -0.035 0.275 
 
Sumber: Hasil Olahan Data, 2013. 
        
 
4.3 Pembahasan 
Hasil pengolahan dengan 
menggunakan uji beda (t-test) ini digunakan 
untuk mengetahui perbedaan nilai rata-rata 
dua kelompok yang berbeda. Hasil ini 
menunjukkan bahwa abnormal return (AR) 
yang dimasukkan ke dalam model uji beda 
(uji t) tidak signifikan pada 0,05. Hal ini 
menandakan bahwa abnormal return (AR) 
bulan Desember tidak berbeda secara 
signifikan dengan abnormal return bulan 
Januari. Hasil ini sesuai dengan nilai 
signifikan t untuk abnormal return (AR) 
yaitu sebesar 0,130 yang lebih besar dari 
0,05.  
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Luluk 
(2009), yang dalam penelitiannya Luluk 
mengungkapkan bahwa rata-rata abnormal 
return antara bulan Januari dan Desember 
tidak signifikan berbeda pada level 5%. 
Hasil ini juga sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Manurung A.H (2001), 
yang dalam penelitiannya Manurung 
mengungkapkan bahwa peneliti tidak 
menemukan bukti yang kuat adanya 
pengaruh hari perdagangan terhadap return 
saham di bulan Januari. Hasil lain juga 
sejalan dengan penelitian yang telah 
dilakukan oleh Agus (2005), yang dalam 
hasil penelitiannya Agus mengungkapkan 
bahwa tidak terjadi anomali efek Januari di 
BEI. 
 
Beberapa alasan mengapa sekarang 
fenomena January Effect tidak berpengaruh 
terhadap abnormal return  karena para 
investor tidak mendapatkan return tidak 
normal dari adanya libur natal dan tahun 
baru. Ini disebabkan karena libur natal dan 
tahun baru tidak begitu panjang seperti 
yang terjadi di luar negeri. Tahun pajak di 
Indonesia juga tidak terjadi di bulan 
Desember pada akhir tahun tetapi pada 
bulan Maret. 
 
Fenomena January Effect saat ini 
sudah tidak berlaku lagi di Indonesia. 
January Effect telah digantikan oleh 
fenomena Desember Effect, yang terjadi 
karena adanya dorongan praktik windows 
dressing di bursa saham. Bukti empiris 
mengindikasikan bahwa pada umumnya 
pengelola dana (fund managers) melakukan 
window dressing supaya laporan tahunan 
mereka ke investor tampak lebih baik dari 
biasanya. Ini dilakukan dengan cara 
menjual saham yang berkinerja buruk 
selama beberapa bulan terakhir kemudian 
dananya dipakai untuk membeli saham 
yang berkinerja baik selama periode yang 
sama (winning stocks). Aksi beli the 
winning stocks diharapkan bisa mengangkat 
harga saham sehingga dapat mendongkrak 
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kinerja reksadana. Yang dikhawatirkan oleh 
para investor reksadana adalah lonjakan 
harga yang bersifat semu karena tidak 
didukung oleh aspek fundamental. 
 
5. Kesimpulan dan Saran 
 
5.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil uji hipotesis dan 
pembahasan di atas, maka peneliti dapat 
mengambil kesimpulan bahwa January 
Effect tidak berpengaruh terhadap abnormal 
return yang ditunjukan oleh tidak 
signifikannya hasil pengujian t-test sebesar 
0,130 > 0,05 pada saham-saham sektor 
Otomotif dan Komponennya yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2008 sampai dengan 2012. 
 
5.2 Saran  
Berdasarkan uraian kesimpulan 
mengenai pengaruh January effect terhadap 
abnormal return pada saham sektor 
Otomotif dan Komponennya yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2008 sampai dengan 2012, maka 
peneliti memberikan beberapa saran bagi 
pihak perusahaan, pihak investor, dan 
peneliti selanjutnya, yaitu: 
 
1. Bagi perusahaan 
Seperti dinyatakan bahwa January 
effect tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap abnormal return saham, maka 
perusahaan disarankan untuk tidak 
mempercayai sepenuhnya dengan adanya 
fenomena January effect karena tidak 
begitu mempengaruhi abnormal return 
saham. 
 
2. Bagi Investor 
Investor sebaiknya lebih 
memperhatikan harga saham karena dengan 
adanya informasi harga saham tersebut 
investor dapat mengambil keputusan yang 
tepat sehubungan dengan investasinya. 
Karena dengan adanya pengembalian 
modal yang baik akan menjamin investor 
mendapatkan modalnya kembali beserta 
keuntungan yang diharapkan. 
 
 
 
3. Bagi Peneliti Selanjutnya 
Untuk peneliti selanjutnya yang 
akan melakukan penelitian yang sama, 
disarankan agar lebih memperbanyak 
jumlah tahun sampel dan variabel yang 
diteliti, agar diperoleh hasil yang lebih 
akurat. 
 
Peneliti perlu melakukan analisis 
fundamental untuk mengestimasi faktor-
faktor fundamental yang mempengaruhi 
return pasar bulan Januari dimasa yang 
akan datang. 
 
Peneliti harus lebih cermat lagi 
dengan perkembangan mengenai adanya 
fenomena Desember Effect karena pada saat 
ini January Effect sudah tidak berpengaruh 
lagi terhadap harga saham baik itu di 
Indonesia maupun di beberapa negara 
lainnya. 
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